






















































国内生产总值的比重) 1992 年为 4182% ,
1994 年为 5129% , 1998 年积极财政政策加
大国债发行力度后, 达到 13116% , 1999 年








银行借款后, 国债规模迅速扩大, 1994 年的
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国债余额是 247718 亿元, 而 1999 年国债余
额就达到 13959175 亿元, 6 年内增长了 416
倍, 增长率已经大大高于实际 GD P 的增长





集中度高, 财政收入占 GD P 的比重一般为







改革, 政府存在巨额的隐性债务, 1998 年我
国国家总和负债率即政府内债余额+ 银行坏






















上公认的安全线为 8%～ 10% , 我国 1994 年
起大规模扩张国债, 由此导致财政债务每年
的还本付息支出迅速上升, 国债偿债率从
1994 年的 916% 迅速攀升到 1998 年的


























积极的财政政策实施了近 3 年来, 国债
投资对我国经济增长的贡献是显著的。首先,
国债资金的注入, 大大加快了基础设施建设
过程, 社会效益显著。例如 1998 年国债专项
资金重点投向 6 个方面: 增加农田水利和生










计算, 1998～ 2000 这 3 年国债投资分别带动








由于国债投资的扩张, 1998～ 2000 年间国家
预算内投资大幅增加 (见表一⑥) , 仅 1998 年
预算内投资的增加额就是 1993～ 1997 年间
5 年增加额合计数的 114 倍。1998～ 2000 年
预算内投资增量占当年预算投资额的比例保
持在 20～ 40% 之间, 明显高于 90 年代中前
期水平。但 1998～ 2000 年全社会投资增量占
当年全社会投资额的比例仅有 12120%、
4185% 和 7141% , 明显低于 90 年代中前期
水平。这样使得预算内投资增量占全社会投
资增量的比例平均高达 2613%。这说明, 近
3 年来国债投资 (预算内投资) 的大幅度增加




























1993 13613 28118 499212 38119 2173
1994 4519 8167 396918 23129 1116
1995 9114 4172 297711 14187 3107
1996 817 1138 295417 12186 0129
1997 67 9162 196711 7189 3141
1998 50017 41182 3465 1212 14145
1999 65417 35135 144818 4185 45119
2000 463 20 238814 7141 19139
　　注: 上表来源于《经济学消息报》 (2001ö4ö13)
　　投资乘数 (= 1ö(1- 边际消费倾向) ) 主
要是由边际消费倾向决定的, 边际消费倾向
越大, 投资乘数就会越大, 1998～ 2000 年的
























债期限仍以 3～ 5 年的中期国债为主, 国债期
限结构单调, 既缺乏长期国债 (五年期以
上) , 也缺乏短期国债 (一年期以下) , 这样
一方面造成国债偿还期集中, 增大了还本付
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潜力, 对 T SA 的研究、开发与实施形成强大
的推动力。创建符合我国实际情况、具有国
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